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i) Datenverarbeitungssystem fOr den Wertpaplerhandel 



slerten geordneten Martctfflreln oder mehrere Wertpaplere 
tn Gang. Das System ruft die besten gQlttgen Geld- und 
Brlefkuraa von einer entfemten Datenbank ab. dia mlt aamt- 
ilchen Institutionen und anderen. dla flJrdie entsprachendan 
Wertpaplere einen geordneten Markt In Gang halten, ru- 
sammenarbeftet Dam System wifd Information zugefuhit 
die lade von elnem Kunden gewQnschte Wertpaplerkauf- 
biw. -verkeufsorder kennzelchnet Die Order wird air Aua- 
fuhrung quairflziert dureh Verglolch Ihrer Charakteristika mft 
vorbestfmmten gespeleherten Parametem. Dieao umfassen 
die gOWgen Geld- und Briefkursa. dia fur KundenkSufe oder 
-verkaufe verf flgbare Bestandsmen go sowle den Hochstum- 
fang einer Bnzeforder. Macn Ouallfizierung wlrd die Orde~r 
ausgefuhit, und dia entsprechenden Parameter warden ak- 
tuahslert. Das System ermogncht dem Maklerdla Beatanda- 
kontroffe und Gewinnabrechnung. SchlieSDch ersteitt das 
System einen Berlcbt fiber die Bruetheiten des ausgefOhr- 
ten Geschafts an den Kunden sowie an nadonaie Bdrsentlk- 
ker u. dgL Bel elner Anderung der Notierung fflr ein Wertpa- 
pieraktuallslert das System samtJIche relevanten QualifWe- 
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Datenyerarbeltungssystem f(ir den Wertpapierhandel 



Patentansprftohe 

1. Datenverarbeitungssystera fUr den Wertpapierhandel mit 
wenigstens einera Wertpapier unter Inganghaltung eines geord- 
neten Markts hierftlr, wobei der Systemanwender als Auf- 
traggeber. tatig 1st, 

gekennseichnet durch 

- Mittel zum Erapfang von Geschaftsorders von Systemkunden fUr 
wenigstens ein Wertpapier, wobei die Geschaftsorders Felder 
enthalten, die die zu handelnde Aktie identifizieren, das 
Geschaft als Kundenkauf oder -verkauf kennzeichnen und die 
fdr das Geschaft vorgesehene Anzahl" Anteile bezeichnen; - 
Mittel sum Abrufen und Speichern gUl tiger Geld- und Brief- 
kurse fUr das wenigstens eine Wertpapier; 

- Mittel zur Eingabe und Speicherung von Orderqualif izierungs- 
Parametern, wobei diese Parameter und die gespeicherten 
Notierungen entscheiden, welche eingegangenen Orders ZUr 
Ausfiihrung qualifiziert sind; 

- Mittel zur Speicherung von Information, die den Bestand, die 
Kosten und den Gewinn beztiglich dieses wenigstens einen 
Wertpapiers kennzeichneri; 

- Qualifizierungsmittel, die aufgrund der empfangenen 
Geschaftsorders und der gespeicherten Notierungen und Order- 
qualifizierungs-Parameter eine Geschaf tsorder zur Ausfuhrung 
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gualifizieren, wenn die empfangenen Geschaftsorderfelder den 
gespeicherten Notierungen und Qualifizierungsparametem 
nicht zu wider lauf en > 

- Mittel zur Ausfuhrung jeder Geschiftsorder durch die Quali- 
fizierungsmittel; und 

- Aktualisierungsmittel, die nach Ausfuhrung einer GeschSfts- 
order den Bestand und wenigstens einen der gespeicherten 
Parameter aktualisieren. 

2. System nach Anspruch 1 , 
gekennzeichnet durch 

Mittel zur Speicherung des Geschafts ohne Ausfuhrung des- 
selben, wenn das verlangte Geschaf t nicht innerhalb der vor- 
bestimmten Parameter liegt. 

3 . System nach Anspruch 1 , 

dadurch gekennzeichnet, 
dafl die Aktualisierungsmittel bei Ausfuhrung einer Geschafts- 
order wenigstens entweder die gespeicherten Kosten oder den 
gespeicherten Gewinn aktualisieren. 

4. System nach Anspruch 1, 

dadurch gekennzeichnet, 
daB die gespeicherten Ordergualif izierungs-Parameter die Menge 
des fur einen Kundenkauf sowie die Menge des fUr einen Kun- 
denverkauf verfilgbaren wenigstens einen Wertpapiers umfassen, 
und , 

dafl das System ferner aufweist Mittel zur Verringerung der fur ' 
einen Kundenkauf verftigbaren Wertpapiermenge urn die Menge 
dieses Wertpapiers in einer Geschaf tsorder nach Ausfuhrung 
eines Kundenkauf s sowie 

Mittel zur Verringerung der fur einen Kundenverkauf verfQg- 

tllTJZ tP T UVme T " M6Jige di6SeS We ^papi ers in einer 
Geschaf tsorder nach AusfUhrung eines Kundenverkauf s . 

5. System nach Anspruch 4, 

dadurch gekennzeichnet/ 
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daS die. gespeicherten Ordergualifizierungs-Parameter eine 
HSchstmenge des wenigatena elnen Wertpapiers, die fQ r eine 
einzige Kunden-Geschaftsorder annehmbar 1st, umfassen. 

6. System nach Anspruch 1, 

dadurch gekennzeichnet, 
dan die Aktualisierungsmittel den gespeicherten Bestand des 
wenigstens einen Wertpapiers urn die Menge einer Geschaftsorder 
nach AusfUhrung eines Kundenverkaufs erhohen und den gespei- 
cherten Bestand um die Menge einer Geschaftsorder naqh Aus- 
fUhrung eines Kundenkaufs verringern. 

7. System nach Anspruch. 1, 

dadurch geJcennzeichnet, 
dafl die Geschaftsorders ferner Information enthalten, die die 
Order al* zum letzten Kurs oder innerhalb speziflzierter Kurs- 
limits ausfuhrbar kennzeichnet, 

wobei das system ferner Mittel aufweist, die die vorbestimmten 
Kurslimits mlt den gespeicherten gUltigen Geld- und Brief- 
kursen vergleichen und entscheiden, ob das Geschaft ausflihrbar ' 
ist. 

8. System nach Anspruch 1, 
gekennzeichnet durch 

Mittel, die den letzten Bestand des wenigstens einen Wert- 
papiers speichern, und 

Mittel, die den Gewinn einer ausgefUhrten Transaktion errech- 
nen und den Bestand relativ zu dem gespeicherten letzten Be- 
stand algebraisch in Richtung auf Null oder auf der Zahlen- 
geraden Qber Null hinaus reduzieren. 

9- SysCem hach Anspruch 1, 

dadurch gekennzeichnet, 

dafl die Aktualisierungsmittel die durchschnittlichen Kosten ie 
Aktienanteil in dem Bestand aktualisieren. 
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10. System nach Anspruch 1, 
gelcennzeichnet durch 

Unterbrechungsmittel, die die Datenverarbeitung bei Auffinden 
einer Geld- oder Briefkursanderung anhalten, 

Mittel zur Aktualisierung der Geld- and Briefkurse bei fcnpfang 
eines neuen gultigen Geld- oder Briefkurses fUr das wenigstenl 
eine Wertpapier, enigscens 

Dialogmittel fur die manuelle Eingabe von aktualisierten 
Orderqualifizierungs-Parametern, und 

Mittel zur erneuten Abarbeitung der nichtausgefUhrten gespei- 
cherten GeschSf tsorders. 

11. System naoh Anspruch 1, 
gekennzeichnet durch 

ZTclllT Sber ' ra9Un9 VO " tion beziiglich ausgefUhrter 

Geschafte 2U weiteren Datenverarbeitungseinrichtungen. 

12. System nach Anspruch 1, 

dadurch gekennzeichnet, 

dafl die Mittel. zum Empfang von Geschaftsorders sowohl Zweia- ' 

bUro- als auch Drittunternehmen-Orderursprungsmittel (27 ,27 ) 

sowie Verbindungsnetze (25, 26, umfassen, die die Orderu^ 1 

sprungsmittel mit dem Makler-Datenverarbeitungseystem ver- 

binden. 
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Datenverarbeitungssystem flir den Wertpapierhandel 



Beschreibunq 

Die Erfindung bezieht sich au£ ein kommerzielles System, 
insbesondere ein verbessertes, aof Datenverarbeitung basie- 
rendes System zur Realisierung eines automatisierten Markts 
fur den Handel mit einem oder mehreren Wertpapiere'n . Das 
System ruft die besten Geld- und Briefkurse des Tages ab bzw 
speichert sie; es gualifiziert Kauf- bzw. Verkauforders von " 
Kunden zur AusfUhrung, es fiihrt die Orders aus, und es listet 
die Geschaftsdetails fur Kunden und fur nationale Aktienkurs- 
Berichtssysteme auf . Die Binrichtung bestimmt un* iiberwaeht 
ferner den Aktienbestand und den Gewinn des HSndlers/Maklers. 

Es gibt verschiedene Arten des Kaufens oder Verkaufens von 
bzw. des Handels mit Wertpapieren, z. B. mit Stammaktien 
Abgesehen von privaten Transaktionen zwischen Parteien erfolgt 
der Handel mit Aktien typischerweise an einer nationalen oder 
regionalen BSrse bzw. im Freiverkehr. Sowohl fur den B6rsen- 
als auch den Freiverkehrshandel gibt es einen oder mehrere 
Handler/Makler ("amtliche Kursmakler" an der Bdrse) , die die 
Handelswiinsche von Kaufern und Verkaufern von Wertpapieren, 
mit denen sie handeln, annehmen und ausfuhren. 
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Die Grundsatze der vorliegenden Erfindung aind gleicbermaflen 
auf den Wertpapierhandel in jed em Markt anwendbar, in dem der 
Makler als Auftraggeber tatig ist, d. h. indein er Kauf orders 
von Kunden ausfUhrt durch Verkauf des Wertpapiers aus seinem 
Bestands-Engagement (Hausse Oder Baisae) oder kauft, um ein 
Hausse-Bngagement zu erhdhen, oder in Erfullung von Verkauf a- 
orders von Kunden ein Baisse-Engageraent reduziert. Nur fUr die 
Zwecke der Erlauterung wird im vorliegenden Pall als Diskus- 
sionagrundlage von Freiverkebrsgeschaf ten ausgegangen, da die 
groate Anzahl Stammaktien auf dieaer Grundlage gehandelt wird 
und grdBe Brokerf irmen ungehindert einen geordneten Markt fur 
ausgewahlte frei gehandelte Aktien in Gang halten konnen und 
dies haufig auch tun, wahrend sie in ihren Moglichkeiten zum 
Inganghalten eines geordneten Markts fUr an einer Borse 
notierte Fapiere durch Borsenbestimmungen eingeschrankt sind. 

Aufgabe der vorliegenden Erfindung 1st die Bereitstellung 
einer verbesserten Datenverarbeitungseinrichtung, um fur ein 
oder mehrere Wertpapiere einen automatisierten Markt in Gang 
zu halten, insbesondere zur Qualif izierung und AusfCihrung von 
Orders fur Wertpapiergeschafte. Dabei soli ferner eine pro- 
graramgesteuerte Binriohtung zum automat ischen Inganghalten 
eines geordneten Markts angegeben werden, die das Wertpapier- 
Engageraent des Maklers Uberwacht und Information hinsichtlich 
der Spekulationsgewinne des Maklers erstellt und ausgibt. 

Die vorstehende Aufgabe wird gemafl der Erfindung gelSst durch 
eine spezielle, auf Datenverarbeitung basierende- Einrichtung, 
die einen geordneten Markt fur ein oder mehrere Wertpapiere in 
Gang halt. Die Einrichtung ruft die besten momentanen Geld-und 
Briefkurse von einer entfernten Datenbank ab, die fQr eine 
Gesamtkeit von Institutionen oder andere, die fur die entspre- 
chenden Wertpapiere einen geordneten Markt in Gang halten, zur 
Verfligung steht. Der Einrichtung wird Information, die fur 
jede vbn einem Kunden verlangte Wertpapierkauf- bzw. -verkauf- 
order charakteristisch 1st, zugefQhrt. Die Order wird durch 
Vergleich ihrer spezif ischen Inhaltsfelder mit vorbestimraten 



gespeicherten Parameter zur AusfQhrung gualifiziert. Die 

u 9 n7 e b Che L ten Paramet6r Unfa8Sen B ' di€ 9Ultl ^ n ^agesgeld- 
und -briefkurse, die Aktienmenge, die fur Kundenkaufe L! 
Kundenverkaufe zur VerfQg Ung steht/ sowie den .naxinalen an- 
nehmbaren Orafang von Einzelorders. 

Wenn die Order qualifiziert 1st, wird sie ausgefiihrt, und die 
entsprechenden gespeicherten Parameter werden aktualisiert 
Die Einrichtung liefert eine Bestands- bzw. Engage.entkontrol- 
le sowie GewinnbuchfQhrung fQ r den Makler. SchlieBlich liatet 
die Einrichtung die Einzelheiten dea ausgefuhrten Geschafts 
fQr den Kunden sowie fQr nationale AktienkurslBerichtssyste™ 
auf . Bei einer Anderung des notierten Kurses fQr ein Wertpa- 
Pier aktualisiert die Einrichtung alle relevanten OrderguL- 
fizierungs-Parameter. 

Anhand der Zeichnung wird die Erfindung beiapielsweise naher 
erlautert. Bs zeigenr 

Pig. 1 das Blockschaltbild der Einrichtung nacb der 
Erfindung zur DurchfQhrung der Wertpapierge- 
schafte; 

Pig. 2 ein Abl auf diagrams, das die Datenverarbeitung fur 
die Qualifizierung einer Order zur AusfQhrung 
derselben verdeutlicht; 

Pig. 3 ein Ablaufdiagranun, das die Datenverarbeitung fQr 

die AusfQhrung und Abrechnung einer Order zeigt; 
Pig. 4 und - 

Pig. 4A Ablaufdiagramme, die die Datenverarbeitung fQr 
die Aktualisierung des Bestands und des Gewinns 
verdeutlichen; und 

Pig. 5 ei„ Ablaufdiagranun, das die Datenverarbeitung bei 
einer Anderung des Kurses einea Wertpapiers i m 
Preiverkehr zeigt. 
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Im vorliegenden Zusamraenhang beziehen sich die Ausdriloke 
"kaufen" und "verkaufen" auf KundenkSufe und -verkaufe. Bs 1st 
zu beachten. dafl beim Kauf von Aktien durch einen Kunden der 
Makler Aktien aus seinem Engagement verkauft, wobel er entwe- 
der ein Hausse-Engagement- vermindert, ein Baisse-Engagement 
erhoht oder. beides tut, wenn die Anzahl Anteile, die an den 
Kunden verkauft wird, das ursprllngliche Hausse-Engagement 
Ubersteigt. Wenh ein Kunde Aktien verkauft, fiigt der Makler 
seinera Engagement Aktien hinzu und/oder verringert ein Baisse- 
Engagement in diesem Wertpapier. 

Das System ist mit irgendeiner digitalen Datenverarbeitungs- 
einrichturig realisierbar, die dera Fachmann an sich bekannt 
ist,.z. B. mit jedem gemeinsamen Bus-System, das einen digi- 
talen Prozessor, raanuelle Daterieingabe-Terminals, einen oder 
mehrere Speicher (von denen einer das Steuerprogranun enthalt) 
sowie Ausgabesignalgerate wie einen Bildschirm und einen 
Drucker umfaflt.-Das System kann in irgendeiner an sich bekann- 
ten Programraiersprache codiert sein. Die Prozefivariablen 
konnen irgendeine Form aufweisen, die den Beschrankungen der 
jeweils verwendeten Sprache entspricht, und die nachstehejid 
angefuhrten Variablen sind nur beispielsweise angegeben. 

Beim Betrieb einer beispielhaften Einrichtung konnen die nach- 
stehend angefuhrten ProzeBvariablen verwendet werden: 

Variable Funktionsbe3chreibuna 

Order-Variable 

STK Bin Orderfeld, das eine spezielle Aktie 

identifiziert, die ein Kunde kaufen oder 
verkaufen raochte. 



N0SH 



Anzahl der in einer Transaktion befindli- 
chen Aktien STK. 



COSTID 
B/S 

PR/M 

SP 
0RN 

0RIGID 

Marktgeschafts- 
kflterien 

BSTB(STK) 
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Kunden-^dentif izlerung . 

Kauf/Verkauf-Bit, das angibt, ob der Kunde 
Wertpapiere STK kaufen oder verkaufen will. 



Bin Ordervariablen-Feld, das einen Kunden- 
preis fur eine limitierte Order (Niedrigst- 
pteis fur einen Wertpapierverkauf oder 
Hochstpreis, der fur einen Kauf bezahlt 
wird) enthalt - oder ein Code, der einen 
Bestensauftrag bezeichnet, wobei der Kunde 
den raomentanen letzten Kurs akzeptiert. 

Feld fQr spezielle Anweisungen (z. B. ape - 
zielle Provisionsstruktur od. dgl.). 

Ordernummer (Ublicherweise sequent iell). 

Herkunftskennzeichnung der Transaktion 

(z. B. ein Zweigburo oder angestellter Ver- 

treter). 



Bester Geldkurs fUr die Aktien STK entspre- 
chend Abruf von NASDAQ, d. h. der HSchst- 
preis, den irgendein Makler fQr die Aktien 
bezahlen will. Dies ist eine indexierte 
variable oder ein Datenfeld rait einem Ele- 
ment fur jedes Wertpapier, rait dera der 
Systemanwender arbeitet. Die nachfolgenden 
ubrigen Datenfelder sind gleicherraaflen rait 
STK indexiert. 



BSTA(STK) 
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Bester Briefkura fur die Aktien STK entapre- 
chend NASDAQ/ d. h. der niedrigste Kura, zu 
dem ein Makler die Aktien STK verkaufen 
will. 



BSZ(STK) 



SSZ(STK) 



0RSZ{STK> 



Kaufurafang, also die Anzahl Anteile jeder 
Aktie <des Datenfeld-Index STK) / der zu 
einem beatimmten Kura vera Syatemanwender fur 
Kundenkaufe verfUgbar iat. 

Die Anzahl Anteile jeder. Aktie STK, die der 
Makler aus Kundenverkaufen zu einem beatimm- 
ten Kura annimmt (ein Verkaufaurof ang-Daten- 
feld) . 

Der hochste akzeptable Orderumfang, den der 
Syatemanwender fur die Aktie STK akzep- 
tiert- - 



Rentabilitata- 

yariable 

AVCST(STK) 

P0S(STK) 



LPpS(SSTK) 



PR(STK) 



Durchschnittskosten der Aktie STK. 

Der Omfang der Anteile (momentanea Engage- 
ment) jeder Aktie STK, die vom Makler gehal- 
ten wird. P0S(STK) iat bei Hauaae-Engage- 
ment poaitiv und bei Baiase-Engagement 
negativ. 

Daa vorhergehende (letzte) Engagement dea 
Maklera in der Aktie STK vor AusfUhrung 
einea laufenden Geschafta in STK. 

Biaher vom Systemanwender bei Kaufen Oder 
Verkaufen der Aktie STK erzielter Gewinn. 
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Fig. 1 zeigt in GesamtGbersicht ein System zur Realisierung 
des Preiverkehrs- (Oder anderen) Aktienmarktsys terns nach der 
Brfindung. Zur besseren Erlauterung, jedoch ohne EinschrSn- 
ku„g, wird von Preiverkehrsgeschaften ausgegangen, u„d ferner 
wird angenommen, dafl die einen geordneten Markt in Gang hal- 
tende Institution (der Systemanwender) eine Brokerfirma 1st 
Das System umfaflt eine digitale Verbundrecheneinrichtung 10 ' 
mit Prozessor und peripherem Speicher. Die Speicherbestand- 
teile des Prozessors 10 speichern das Systemsteueruhgspro- 
gramm, und ein geeigneter Notizblockspeicher speichert samt- 
!n C |\7!° rderliChen Bearbeitu "9^Peranden. Der Digitalrechner 
10 ist aber eine Ausgangsleitung 12 mit einem Kundenkonten- 
Prozessor 13, z. B. dem Rechner der Brokerf irma, gekoppelt, 
der samtliche Kundenkontenauf zeichnungen und -dateien ein- 
schliefllich Guthaben, Wertpapier-Engagements, Handelsauf zeich- 
nungen der Kunden u. dgl. bearbeitet. Ea ist zu beachten, dafl 
die CPU 10 und der Kundenkontenprozessor 13 auch in einer 
einzigen integrierten Recheneinrichtung Jcombinierbar sind. 

Der p ro2essor 10 ist aber eine verbindungslel 
Handlerterminal 15 gekoppelt, das eine Ausgabesignal-Einheit 
wie etwa eine Bildschirmanzeige sowie eine Dateneingabevor- 
richtung wie etwa eine Tastatur aufweist. bas Handlerterminal 
15 besteht aus zwei Teilen. Ein Terminalteil T1 steht mit dem 
Prozessor 10 in Verbindung, und ein Terminalteil T2 ist Qber 
eine Verbindung si eitung 16 rait dem NASDAQ-System 18 gekoppelt 
(NASDAQ-system = bundesweiter Handel in Preiverkehrswerten , 
basiert auf einem elektronischen System der National 
Association of Securities Dealers). Das Handlerterminal 15 
dbermittelt - ebenso wie andere, auf Leitung 17 eingespeiste 
Hakler - auf der Verbindungsleitung 16 seine laufenden Geld- 
und Briefkurse fUr Aktien, mit denen der Makler handelt. Die 
Terminalteile T1 und T2 konnen auch eine integrierte intelli- 
gente Terminal- bzw. Rechnereinhe.it sein Oder aus zwei ge- 
trennten Vorrichtungen bestehen, die dem Handler an der Sta- 
tion 15 zur VerfUgung stehen. 
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Der Prozessor 10 empfangt and spelchert den besten (hocbsten) 
Geldkurs (Verarbeitungsvariable BSTB(STK) ) fUr jede Aktie 
(STK), f Or die ein geordneter Markt in Gang gehalten wird, und 
den besten (niedrigsten) Briefkurs BSTA(STK) von dem NASDAQ- 
System 18 uber eine Verbindungsleitung 22. Die besten Geld- 
und Briefkurse entsprechend der Information vom NASDAQ-System 
bilden den sogenannten Insider-Markt fiir im Freiverkehr gehan- 
delte Wertpapiere. Der Prozessor 10 teilt dem NASDAQ-System 18 
Uber eine Verbindungsleitung 23 jedes berichtsfahige ausge- 
fuhrte Geschaft fiir verschiedene Informations- und Regulie- 
rungszwecke mit. Die Verbindungsleitung 23 ubermittelt auch 
GeschMfte an die Consolidated Tape Authority (CTA) und das 
nationals Marktsystem (NMS) der National Association of 
Securities Dealers zur anschlieBenden Weiterleitung an die 
Finanzwirtsehaft und die Offentlichkeit. Die Verbindungslei- 
tung 23 koppelt ferner den Prozessor 10 mit dem Kleinorder- 
Ausfiihrungssystem (SOBS) und dem rechnergesWitzten AusfUh- 
rungssystem (CABS) der National Association of Securities 
Dealers, wobei.diese beiden Systeme sich an der Ausflihrung 
relativ kleiner Orders beteiligen konnen. 

Ein Eingabe/Ausgabe-Leitungsnetz 25 sorgt fur die Datenver- 
bindung mit den verschiedenen Zweigstellen 27 der Brokerf irma. 
Das Leittmgsnetz 25 erlaubt die Verbindung entweder mit dem 
Angestellten der Zweigstelle fur den Auf tragseingang oder 
direkt mit den angestellten Brokervertretern in jeder Zweig- 
stelle.. Fig. 1 zeigt zwar nur eine Zweigstelle 27j , aber 
selbstverstSndlich steht eine Vielzahl Zweigstellen 27 i rait 
dem Prozessor 10 in Datenverbindung . Der Prozessor 10 steht 
ferner mit drltten Finanzhausern 29 ± (z, b. auch INSTINBT) 
Uber eine doppeltgerichtete Datenverbindungsleitung 26 in 
Verbindung. 

Insgesamt. ist die Einrichtung nach Fig. 1 wie folgt zu charak- 
terisieten:. Die gllltigen Kurse (bester Geldkurs, bester Brief- 
kurs auf dem Freiverkehrsraarkt) fUr jedes ffertpapier, fur das 
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der Systemanwender einen geordneten Harkt in Gang halt, verden 
- Qber die Verbindungsleitung 22 vom NASDAQ-System Qbermittelt 
und im Speicher des Prozessors 10 gespeichert. Der Makler hat 
in jedem Wertpapier, fQr das er einen geordneten Harkt in Gang 
halt, ein Engagement, und die Binzelheiten dieses Engagements 
befinden sich ebenfalls im Speicher des Verbundprozessors 10. 
Auftrage fur Geschafte mit den relevanten Wertpapieren werden 
auf Echtzeitbasis bei Auftreten zum Prozessor 10 weitergelei- 
tet. Auftrage konnen auf verschiedene Weise empfangen werden. 
Charakteristisch werden Auftrage z. B. von Brokervertretern 
der Brokerfirma an den Zweigstellen 27 erzeugt und Uber das 
Leitungsnetz 25 zur CPU 10 Qbermittelt. Auftrage werden dem 
Prozessor 10 ferner von dritten Pinanzinstitutionen 29 (z. B. 
anderen Brokerf irmen, direkt von Qber Computer verfUgenden 
Kunden, von Banken od. dgl.) auf der Dateniibertragungsleitung 
26 zugeleitet. Jeder Auftrag urafaet geeignete Datenf elder, die 
vorstehend umrissen wurden und nachstehend noch im einzelnen 
erlautert werden, wie etwa eine Kennzeichnung des BUros oder 
des Kunden Oder sonstigen Auf traggebers , die Wertpapierkenn- 
zeichnung, Kurseinzelheiten usw. 

Der Prozessor 10 entscheidet zuerst, ob jeder Auftrag ausge- 
fUhrt werden kann, d. h. er "qualifiziert" den Auftrag. Es 
gibt verschiedene GrQnde, weshalb ein Auftrag vom Makler nicht 
ausgeftihrt wird. z. B. kann der Kunde wUnschen, Wertpapiere 
Uber dem momentanen Geldkurs zu verkaufen Oder ein Wertpapier 
unter dem momentanen Brief kurs zu kaufen. Ein Kunde kann den 
Verkauf einer Anzahl Anteile wunschen, die Qber den Umfang 
hinausgeht, den der spezielle Makler entweder insgesarat oder 
fQr irgendeinen Einzelauftrag annehmen mochte. Nicht ausfUhr- " 
bare Auftrage, d. h. nichtqualif izierte Auftrage, werden ent- 
weder im Speicher des Prozessors 10 gespeichert und spater 
ausgefQhrt, wenn sie noch qualifiziert werden (etwa durch eine 
gUnstige Kursanderung eines Wertpapiers, so dafl dann die 
Preislimitierung des Kunden eingehalten werden kann), oder sie 
werden auf den Nachrichtenleitungen 23 oder 26 an andere 
Makler zur potentiellen AusfQhrung weitergeleitet. 
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Angenoiranen,-daB ein Auftrag ausfQhrbar 1st, fuhrt der Prozes- 
sor 10 den Auftrag unter entspreehender Anpasaung aller Salden 
aus. Den ausgef lihrten Auftrag charakterisierende Information 
wird dem Rechner 13 fur Kunden dieser Brokerfirraa augefflhrt 
Oder der jeweiligen anderen Institution liber die Verbindungs- 
leitungen 23 Oder 26 berichtet. Die Einzelheiten geeigneter 
Transaktionen werden ferner an die NASD fur Informationszwecke 
-sowie an die Consolidated Tape Authority usw. weitergegeben 
und kdnnen zu Eingaben in den Kursanzeiger der Borse in New 
York fiihren. 

Dem NASDAQ-System 1fi werden die laufenden Notierungen von 
samtlichen Maklern, die flir die jeweiligen Wertpapiere einen 
geordneten Markt in Gang halten, auf der flbertragungsleitung 
16 zugefuhrt. Die Preiverkehrsnotierungen (beste Geld- und 
Briefkurse) werden dem Prozessor 10 des Maklers liber die Ver- 
bindungsieitung 22 raitgeteilt. Wenn sich die Freiverkeftrsno- 
tierung andert (eine Xnderung des besten Geld-oder Briefkurses 
eintritt), informiert der Prozessor 10 den Handler an der 
Station 15, der dann die Moglichkeit erhftlt, seine Henge Oder 
andere markt-charakteristische Kriterien neu anzupassen. Nach 
jjeder Notierungsanderung werden alle nichtausf Uhrbaren Orders t 
die im Speicher des Prozessors 10 gespeichert sind, erneut 
geprlift, und es wird entschieden, ob sie nunraehr^ausf Ubrbar 
geworden sind; wenn dies der Pall ist, werden sie ausgeflihrt. 
Die Verarbeitung geht dann in der vorstehend erlauterten Weise 
welter, um den Echtzeit-Ordereingang abzuarbeiten. 

Unter Berlicksichtigung der vorstehenden Gesamtlibersicht wird 
hunmehr.auf Fig. 2 Bezug genommen r die ein Ablaufdiagramra der 
Datenverarbeitung fur die Ausfiihrungs-Qualifizierung einer . 
Order zeigt, die von einem Auftragsannahme-Angestellten einer 
Zweigstelle Oder einem Brokervertreter 27 £ iibermittelt wird. 
Ausgehend vom Startpunkt 50 werden die Datenfelder flir diese 
als. nachste. aufgezeichnete Order eingegeben (Block 51). Die 
Order-Datenf elder urafassen die Bezeichnung der Aktie (STK) f 
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die Anzahl Anteile fur die Transition (N0SH) , die Kunden- 
identifikation (COSTID), ei„ Kauf A erkauf-Bit (B/S), die Ltoi- 

TillZL £all \T Kunde elne solche wQnscbt ' oder — 

eine Bestensauf trag-Bezeichnung (pr/M), gegebenenfalls spe - 
zxelle Anweisungen (SP, , eine Ordernununer (0RN) SO wie eine 
Herkunftskennzeichnung (0RIGID) ( z . B. Biiro, Borsenvertreter 
Oder dritte Institution). 

Der Rechner enthalt eine Anzahl von gespeicherten Variablen 
die den Markt fUr die Aktie STK, die der Kunde handeln will 
charakterisieren, und femer die eigenen Kriterien des Maklers 
fur seine Texlnahme an dem STK-Geschaft. z. B. speichert der 
Rechner den beaten Geldkurs BSTB(STK) , den besten Briefkurs 
BSTA(STK) , den Kaufumfang BSZ(STK), d. h. die Gesamtraenge 
Anteile von STK, die der Makler an Kunden zu* laufenden Kurs 
verkaufen will, de n Verkauf sumfang SSZ(STK) des Maklers, den 
maxiraalen Binzelorderuaf ang fur die Aktie STK, den der Makler 
akzeptiert 0RSZ(STK), die .ncentane Anzahl Aktienanteile STK 
p«^!^? Se " °* er BalS8e - Basis *■ Engagement des Maklers 
P0S(STK, - dabei 1st das Hausse-Engagement positiv und das 
Baisse-Engagement negativ -, die Durchschnittskosten pro 
Anteil AVCST(STK) fUr das auf Hausse-oder Baisse-Basis i m 
Portefeuille des Maklers befindliche Wertpapier STK, und einen 
laufenden Gewinngesamtbetrag pr(stk) des Maklers fQr das Wert 
papier STK. Der nachste Block 53 entscheidet, ob die Order! 
Abarbeitung fQr das spezielle Wertpapier STK in, normalen auto- 
nmtischen Preihandelsmodus erfolgt. Wenn nicht (vgl. auch Pig 
olL™^ T Pr ° graiWnablauf * u B ^ck 54 ab und speichert die 
Order fur spateren Abruf oder manuelle Ausftihrung. Der Pro- 
granunablauf kehrt dann zum Startpunkt 50 zuruck und ruft die 
nichste order ab. Dnter der Annahme der Abarbeitung i ra noraa- 
len automatischen Modus (J -Au S gang der Prufung 53, geL deT 
Progranunablauf zur Prufung 55 welter, wo die Eingangsinfonna- 

gepr n a r d ri riChti9Sn &nPfan9 ^ inteme ^reinstlZg 
geprdft wird. Wenn ein Pehler aufgetreten ist, wird eine 

Fehlernachricht erzeugt (Block 56), und der Progranunablauf 

kehrt zun, Startpunkt 50 fur die Eingabe der nachsten einlau- 
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fenden Order zurOck. Iro Noraalfall wird die Order bei der 
Prufung 55 geprUft, nnd der Programmablauf geht zu Block 67 
welter, wo entschieden wird, ob die Order eine Freiverkehrs- 
order oder liroitiert 1st (Priifung der PK/ft-Variablen) . 

Wenn die. Order keine Preiverkehrsorder ist, sondern zu einem 
voin Kunden angegebenen Prels oder besser auszufiihren ist 
(N-Zweig von Prufung 67), geht der Programmablauf zu Block 69, 
der eine Kundenkauforder (B/S=B) von einer Verkauf order 
(B/S-S) unterscheidet. We.nn es sich urn eine Kauforder (J- 
( kauf en )-Zweig von. Pruf block 69) bandelt, entscheidet Block 
70, ob der Kurs, zu dera die Order auszufiihren 1st (Inbalte von 
PH/M) hoher als der momentane Briefkurs (BSTA(STK)) der Aktie 
oder gleich diesem ist, Wenn der Kaufpreis der auszuflihrenden 
Order hoher als der beste Briefkurs ist (J-Zweig von Block 
70), entscheidet Block 72, ob die Anzahl Anteile N0SH im 
Verkehr kleiner oder gleich der Anzahl Anteile ist, die vom 
Makler fQr Kaufe verfQgbar ist, d. h. kleiner als der Kauf- 
umfang BSZ(STK). Wenn dies der Pall ist (J-Zweig des Priif- 
blocks 72) , wird die Anzahl Anteile N0SB der Transaktion mit 
der maximalen annehmbaren BinzelordergrSBe 0RSZ(STJC) ver- 
glichen (Schritt 90).. Angenommen, daB dieses letzte Kriteriura 
erf Gilt ist.fN-Ausgang), wird die Order zur AusfUhrung quali- 
fiziert, und der Programmflufl geht zu Block 92 weiter, wo eine 
das letzte Engagement in der Aktie STK speichernde Variable 
LPPS(STK) gleich P0S(STK) gesetzt wird. Dann geht das 
Programra zur Orderausftlhrung entsprechend Pig. 3 weiter. 

Wenn die in Block 70 und Block 72 ausgef iihrten Kurs- oder 
Kaufumfang-Priifungen negativ sind (N-Zweig) , oder wenn die. in 
Block 90 durchgefiihrte OrderumfangprQfung ergibt, daB die 
Order zu groB ist (J-Zweig*, wird die Order nicht zur AusfUh- 
rung qualifiziert und nieht ausgef Qhrt. Wenn irgendeine dieser 
Bedingungen voriiegt, zweigt der Programmablauf zu Block 86 ab 
und speichert die Order fOr eine mogliche spStere Ausfuhrung, 
falls sich die Bandelsbedingungen oder die Krlterien des 
Maklers . andern . Bin entsprechender Bericht wird in Block 88 
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Uber das Terminal 15 (Pig. 1) erzeugt, um die nichtausgef Ilhrte 
Order zu charakterisieren. Dann geht der Programmflufl zum 
Punkt 50 zurlick, um die nSchste empfangene Order abzuarbeiten. 
Der menschliche Geschaftssystem-Kontrolleur, der den Bericht 
erhalt, kann diesen selbstverstandlich ungttltig machen und das 
GeschSft durch Handeingabe oder manuelle Eingabe ausftihren, 
z. B. durcb die Autorisierung von mehr Bestand (ErhShen von 
BSZ<STK)), wenn dieses Kriterium die Orderausfiihrung blockiert 
hat. 

Bei der vorstehenden Erlauterung handelt es sich um eine limi- 
tierte Kauforder. Nachstehend wird unter Ruckkehr zu Block 69 
der Programmablauf fQr einen Kundenverkauf erlautert. Wenn das 
Kauf /Verkauf -Bit einen Verkauf anzeigt, zweigt der Prograinm- 
fluB zum Block 82 ab, wo das PR/M-Preislimit mit dem beaten 
Geldkurs verglichen wird (PVM^BSTB(STK) ) . Wenn die Antwort 
Ja 1st (J-Zweig), wird die Anzahl Anteile NJ3SH der Cxder mit 
dem verfiigbaren Verkauf sumfang verglichen (N0SH <SSZ(STK) ) . 
Wenn im Verkauf sumfang ausreichend Anteile vorhanden slnd 
<J-Zweig), entscheidet Block 90, ob die Anzahl Anteile 
(N0SH) grofler als der hfichstzulassige Binzelorderurafang 
(0RSZ(STK)) ist. Wenn die Anzahl N0SH der Anteile 
0RSZ(STK) nicht ubersteigt, sind samtliche Kriterien er- 
fUllt, und die Verkauf sorder wird ausgefdhrt. Das Programro 
geht zu Block 92, wo die "letzte" Engagementvariable 
LP0S(STK) gleich P0S(STK) gesetzt wird, und die Ausfdhrung 
der Order geht entsprechend Pig. 3 vor sich. Wenn eine der 
Kurs- oder Verkauf suraf ang-Priif ungen in den Blocken 82 oder 90 
negativ ist, zweigt das Programm zum Block 86 ab, wo Speiche- 
rung und Berichterstellung {Block 88) erfolgt. 

Pig. 3 zeigt den Verarbeitungsablauf fUr die Ausfuhrung und 
Abrechnung von Orders, die durch die Orderqualif izierung geraafl 
dem Ablauf von Pig. 2 zur Ausfuhrung qualifiziert wurden. Bin 
Block 110 entscheidet, ob die Order ein Kundenkauf oder 
-verkauf ist. Wenn das Kauf/Verkauf-Bit eine Kundenkauforder 
bezeichnet, zweigt das Programm zu Block 112 ab, wo die fUr 
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KundenkMufe vom Makler noch verftigbar bleibende Menge an 
Anteiien (SSZ(STK)) verringert wird. SSZ(STK) wird um die 
Anzahl Aktienanteile (N0SB) , die vom Kunden gekauft wurden, 
verringert,. also SSZ(STK) = SSZ<STK) - N0SH. Das Engagement 
des Makiers in dieser Aktie wird algebraisch tun die Anzahl 
gekaufter Anteile vermindert, P0S(STK) = P0S(STK) - N0SH 
(Schritt .115).. Wenn im Block 110 entschieden wird, dafl es sich 
um eine Verkaufsorder handelt, verringert Block U6 den Kauf- 
urafang BSZ(STK) ura die Anzahl Anteile, die an den Kunden ver- 
kauft wurden, also BSZ(STK) - BSZ(STK) - N0SB. Das Engage- 
ment des Makiers P0S(STK) in dieser Aktie wird aktualisiert 
durch algebraische BrhShung der Anzahl Anteile, die vom Kunden 
verkauft wurden, P0S(STK) « P0S(STK) + N0SH (Schritt 
119). 

Nachdera die das Engagement P0S(STK), den Kaufumfang BSZ(STK) 
und den Verkaufumfang SSZ(STK) betreffenden Variablen aktuali- 
siert sind, geht das Programm zu Block 122 welter, wo dem 
Kundenkontenprozessor 13 Nachrichten betreffend die Ausf tin- 
ning sbes tat igung des Geschafts Qbermittelt werden; der Pro- 
zessor 13 sendet Bestatigungen der Transaktion aus und ftihrt 
die soristigen erforderlichen BuchfQhrungsfunktionen fur das 
Kundenkonto durch". Der Maklervertreter bzw. Angestellte des 
Zweigbthros 27 ± wird' ebenf alls Qber die Verbindungsleitung 25 
von der AusfQhrung der Order in Kenntnis gesetzt. Die Order- 
variablen CUSTID, SP, 0RN und 0RIGID dienen dem Zweck der 
ordnungsgemSflen Verteilung des Handel sgeschafts-Berichts, der 
richtigen Errechnung der Provision u. dgl. Perner wird der 
Transaktionskurs-typischerweise an das NASDAQ-System 18 sowie 
an. die verschiedenen Ticker- Dienste zwecks Berichterstattung 
mitgeteilt. Die aktualisierten internen Makler-Variablen 
(z. B. SSZ(STK), BSZ(STK), LP0S(STK), P0S(STK)) werden im 
Speicher zur Verwendung bei spateren Order-Transaktionen. 
gespeichert (Schritt 127). Das Programm geht zura Block 130. und 
aktualisiert die internen Management-Variablen wie die durch- 
schnittlichen Bestandskosten je Anteil AVCST(STK) des Makiers 
sowie den Gewinn PR(STK) fur die Aktie STK; dieser Datenver- 
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arbeitungsvorgang wird unter Bezugnahme auf Pig. 4 und 4A 
erlautert. Nach der Aktrualisierung des Bestands und der 
Gewinnabrechnung hort die Datenverarbeitung am Punkt 132 auf 
und 1st zur Abarbeitung des nacbsten Handelsgeschaf ts bereit. 

Die Pig. 4 und 4A 8 ind der linke und der rechte Abscbnitt 
eines Ablaufdiagramms fur die Datenverarbeitung des Blocks 130 " 
(Pig. 3) zur AJctualisierung der Bestandskosten (mittlerer 
Anteilskurs AVCST(STK), der Aktie Stk und des laufenden 
Gewinns PR(STK), der sich aus der AusfQhrung jedes Geschafts 

iXiLT di T m ZW6Ck ^ l6tZte des Maklers 

LP0S(STK) vor dem gerade ausgefQhrten HandelsgeschSft 
geprQft und entschieden, ob der Makler vorher ein Hausse- oder 
ein Baisse-Engageraent in der Aktie STK hatte (Schritt 154) 
Bei LP0S(STK>>O handelte es sich vorher um ein Hausse- 
Engagement, und der Prog rammabl auf geht zu Block 153, wo das 
momentane Engagement (nac h dem Handelsgeschaf t) des Maklers 
P0S(S T K) gepruft und entschieden wird, ob es ein Hausse- 
Bestand (P0S(STK) > 07 - J, oder ein Baisse-Bestand (N) ist. 
Wenn der momentane Bestand des Maklers ein Baisse-Bestand ist 
(N-Zweig), war die Transaktion ein Kundenkauf (da LPOS(STK) 
sin Hausse-Bestand war), und das Programm zweigt zu Block 155 
ab, um den Gewinn PR(STK) fdr die Aktie wie folgt zu aktuali- 



PR(STK)=PR{STK) + (LP^S(STK>*(BSTA(STK)-AVCST(STK))) 



Auf der rechten Seite der Programmiervorschrif t von Gleichung 
(1) bezeichnet die Variable BSTA(STK) - AVCST(STK) die Gewinn- 
oder Verlustspanne in bezug auf den Verkauf , namlich die 
Differenz zwischen dem laufenden Briefkurs BSTA(STK), zu dem 
das Geschaft abgeschlossen wurde, und den durchschnittlichen 
Kosten AVCST(STK, je Anteil der Aktie. Nach Multiplikation mit 
der Anzahl Anteile, die sich vorher im Hausse-Bestand 
(LP0S(STK)) befanden, ist der auf das Pluszeichen in der 
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Vorschrift von Gleichung (1) folgende Paktor der Gewinn (Oder 
Verlust) fttr die Transaktion. Nach Addition zu dem vorherge- 
henden laufenden Gesarotgewinn PR(STK) ist das in PR(STK) 
gespeicherte Endergebnis ein aktualisierter laufender Gesamt- 
betrag des Gewinns des Maklers in der Aktie STK, seit das 
PR(STK)-Speicherfeldelement zuletzt geloscht wurde. 

Dann geht das Programm bei dem angenommenen Breignis welter zu 
Block 156, wo die durchschnittlichen Kosten je Anteil des 
neuen Baisse-Bestands der Aktie errechnet werden. In diesem 
Pall sind die durchschnittlichen Kosten der Aktie gleich dem 
giiltlgen. Brief kurs, also AVCST(STK) = BSTA(STK). Der Progranun- 
ablauf von Fig. 4 endet dann am Punkt "Weitergehen" . 

Wenn im Block 153 der roomentane Bestand des Maklers ein 
Hausse-Bestand ist (P0S (.STK) > 0? = jy, geht das Programm zum 
Prufschritt 160, wo das Kauf/Verkauf-Bit entsoheidet, ob die 
Transaktion ein Kauf oder Verkauf eines Kunden ist. Wenn das 
Handelsgeschaft ein Kundenverkauf ist, wodurch der Bausse- 
Bestand tPOS(STK) noch erhoht wird, handelt es sich um eine 
Bestands-Transaktion, and das ProgYamra zweigt zu Block 163 ab, 
um die durchschnittlichen Kosten des STK-Aktienbestands zu 
aktualisieren: 



AVCST(STK)»( (N0SH*BSTB(STK) )+ ( AVCST(STK) *LP<JS(STK) ") ) 



In Gleichung (2) bezeichnet N0SH*BSTB(STK) die Kosten der 
soeben vom Kunden gekauften Anteile, und 

AVCS T (STK)*LP0S(STK) bezeichnet die Kosten des vorhergehen- 
den LP0S{STK)-Bestands. Durch Division der Summe der • neuen 
und fruberen Kaufe durch die Anzahl gehaltener Anteile 
P0S(STK) werden die neuen durchschnittlichen Kosten 
AVCST(STK) bestimmt. 
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wenn in block ,60 entschieden wira, daB die Transition „, 

rrr ,v r uf des ^ ** £%zz n 

Block ,66, wo der Gewinn des Maklers aktualisiert wird, 



P»(STK)=PR(STK| + (H0SHMBSTA(STK)-AVCST(STK))) 



(3) 



Dei aea p r ogra„.ablaur „o„ Pig. 4 warden die drei MBgUcb- 
keiten uberprdft, beginnend „it de» Eintrlbt eines posi tlv en 
Oder Bausee-Aktienbestands des Maklers in eine Transaction 

izzT? **: Inhaiten von ^ s,sik) - v.r g ie~p:; k . 

Best!" T ," e9a "" SiDd ' MS elnM »«P^"cbe„ Baisse- 
Bestand <K-A„sga„g der Prufnng ,50, bedeutet. 0 „ter der An- 
nate e.nes solcben ursprunglichen Baisse-Bestands gent das 
Programnm zu dem Ablaut gemM Pia 4A , , 

oen von Pig. 4 aafgebant ist ' anal<>9 d6 " ;ie " 1 - 



ivcsT ;pis K !s' T if s "' DsTA ' (sTK, ' i '^ S T( SI K,. t p. s(STK , )) 



(4) 



Wenn in Block ,72 entsobieden wird, dafl aie Tranaaktion < 
Verkaur l at . aktualisiert Block ,75 aen GesaC.it' 
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PR(STK)=PR(STK)+(N^SH*(BSTB(3TK)-AVCST(STK))) (5) 

Wenh schiiefllich in Block 170 der momentane Bestand des 
Maklers ein Hausse-Bestand ist (P0S{STK) <0? = N) , war die 
Transaction notwendigerweise ein Kundenverkauf (Kauf dea 
Maklers), und das Programm zweigt zu Block 176 ab, wo der 
Gewinn PR(STK) aktualisiert wird: 

A 

PR{STK)=PR(STK) + {LP0StSTK)*(BSTB(STK)-AVCST(STK.))) {g) 



Die durchschnittlichen Anteilskosten des neuen P0S(STK)- 
Baisse-Bestands sind der beste Geld- bzw. Transktionskurs 
(AVCST = BSTB(STK) > - Block 178. Damit ist die Gewinn- und 
Kostenaktualisierung filr die. Transaktion abgeschlossen. 

in den meisten Fallen ist es inehr ala eine Institution, die 
fOr eine bestiramte Aktie einen geordneten Markt in Gang halt. 
Jeder Makler kann seinen Geld- Oder Briefkurs zu jedem Zelt- 
punkt andern und die Anderung auf der Verbindungsleitung 16, 
wie oberi erwahnt, an das NASDAQ-System ubermitteln. In einem 
solchen Pall kann es erforderlich sein, die eigenen Notierun- 
gen des Maklers zu aktualisieren, wenn z. B. die Xnderung sich 
auf den Freiverkehr auswirkt (bester Geld- und Briefkurs), so 
dae dem Kunden die Ausfiibrung zum besten herrschenden Kurs 
ermoglicht wird. Fig. 5 zeigt die Datenverarbeitung bei Emp- 
fang einer neuen Makler-Notierung vora NASDAQ-System 18. Begin- 
nend mit dem Unterbrechungs-Eingabepunkt 180 wird das System 
in einen nichtautoraatischen Ausf uhrungsmodus gebracht (Schritt 
182), der die autoraatische Ausfiibrung von Orders fUr die 
bestiramte Aktie (STK) verhindert, bis der Makler eine Moglich- 
keit gebabt hat, auf die neuen Notierungen zu reagieren. Wenn 
in Block 184 entschieden wird, da8 sich der beste Geldkurs 
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° 9ra ™ 2U Block 186 ' TO a « «»*• 

BSTB(SIK) und/cder aer beste Briefkurs BSTA, S TK, aaf die von 
NASDAQ erbmbenen neuen Werbe akbualieierb warden 

"? de ' ? ine Dial °**»»»"i*abion das Syate.o „ lt d e n Bana- 
lartarMnal ,5 sbabb. A„ Abacbnibb T, daa Terminals ,5 er- 
21 cb. , *° ££ord «^aaeicha„, daa die Bingabe hlnaichtlicb 

s ™ , ^ er,,n9en d " h8oh "- -nab»baran OraergrBBe 
(0BS(STK) ) , aar Ansabl Anballe, dia tar Kundenkaufe verfug- 
bar ai„a (BS^SIK,,. aowie aia Anzabl AnbaHa, dia £ Dr Kunden- 
:^ f ; ™l mb " < SS "«K)>. variant. „ach ExngabTder 

verlangben Parameter (odar nach InibiaUaiarung dar Sbandard- 
annabman, waraan eitabUche vorher i„ Spei char gespeicherten 
oraara erneut abgearbeibeb (Block , 90) , aa diese Lera Z- 
mehr aufgrund dar Kursanderungen odar andarar Para-abar ,ur 
Ausfllhrung gualifisiert Beln k8nnen . „„ ge3pelo „ etten 
Ordere Bberprufb und uogUcberweise auegefUbrb .ardan, gabt 
(Block 92), inaeB etwa eln£ach eine VacUble ^ eiMn 

vorbesttamben husband gaaabat wird (a. b. -AODJ), una aar 
Onberbrechungsnodus anaeb a* Punkb 194. »enn In Block 184 

SkWnoT " lra ', daB dle Frel "«^"'»"«ung darcb die neee 
Maklernotlerung nicht gaandarb .erde, sweigb daa Program 

.'I "Tf ab "^""erabeaien, aea aubo^abi- 

achan Modua und Beanatgun, daa Dnberbrechungsrcodua . 

«""*«* «m- *ann soaib autcatiscb einen 

Wertpapiaren abarbaiben. Ankommenae Ordera werden zuarsb 
geprdft, u» eicherauetellen, daB aie moeentan gultigen Kriba- 

Or ITT <*«en-verrugbarke« £ 

Akbien-orderun.fang enbapracben. Die unber dan baatehenaen 
Kriberlen gualif i,ierben Ordere warden auegerBbrb, una iwinn- 
una Beatanasprels-speicherala^enbe des intarnen Managed 
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verden entsprecbend aktualiaiert , so daB aie die vom System 
abgewickelten diversen Trahsaktionen reflektieren. Nieht fUr 
die AusfUhrung qualif izierte Orders werden gespeichert und voi 
zeit 2U Zeit hinsichtlich einer moglicben spateren Ausfuhrung 
QbexpcQft. Das System arbeitet automatisch ohne menschliches 
Eingreifen, ausgenomraen bei der Aktualisierung von gtiltigen 
Ordergualifizierungskriterien des Maklers. 
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